





A. Latar Belakang  
Hubungan pinjam meminjam antar negara sudah menjadi hal lazim pada 
masa ini hal ini juga menjadi bentuk hubungan perekonomian lintas negara. Pada 
masa krisis yang bertepatan pada tahun 1980 utang luar negeri sudah menjadi 
masalah pada berbagai Negara termasuk di Indonesia. Utang Negara juga 
sekarang sudah menjadi instrument kebijakan fiskal yang dikeluarkan oleh 
pemerintah. Permasalahan tentang utang luar negeri sendiri sudah menjadi 
persoalan serius entah di pemerintah ataupun di masyarakat, hal ini terjadi 
karena nominal pembayaran yang harus dilakukan Indonesia cukup besar. Sejak 
pemerintahan orde baru tingkat ketergantungan Indonesia terhadap utang luar 
negeri tidak pernah menyurut bahkan mengalami suatu ekselerasi yang pesat 
sejak krisis ekonomi 1997-1998. Pada saat itu pemerintah terpaksa mengambil 
utang yang sangat besar kepada IMF untuk membiayai pemulihan ekonomi. 
Pada masa normal selama pemerintahan Soeharto, ULN dibutuhkan untuk 
menutup defisit anggaran pengeluaran pemerintah. 
Seperti apa yang dikemukakan oleh Junaedi (2018) utang luar negeri 
merupakan sumber pembiayaan anggaran pemerintah dan anggaran ekonomi. 
Utang luar negeri dimanfaatkan untuk membiayai belanja negara sehingga dapat 
mendukung kegiatan ekonomi, terutama kegiatan-kegiatan produktif, dengan 
tingkat produktifitas yang tinngi maka akan mendukung pertumbuhan ekonomi. 
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Menurut Ispriyahadi et al (2019) untuk negara berkembang, utang luar 
negeri berdampak pada perekonomian baik positif maupun negatif. Namun, 
utang luar negeri dapat menjadi masalah bagi negara peminjam apabila utang 
yang terlalu besar sehingga pembangunan ekonomi yang terjadi terperangkap 
dalam hutang (debt trap) yang akhirnya negara tidak lepas dari negara kreditur. 
Diikutsertakannya utang luar negeri sebagai sumber penerimaan negara 
maka anggaran terlihat sebagai balance budget. Tetapi utang luar negeri ini 
bukannya tanpa masalah, beban utang luar negeri yang semakin besar membawa 
konsekuensi beban anggaran dengan pembayaran pokok serta bunga utang ikut 
meningkat (Soebagiyo, 2012). 
Sedangkan menurut Sadim (2019) utang pemerintah memiliki hubungan 
yang sederhana dengan defisit pemerintah, peningkatan utang pemerintah 
sepanjang waktu tertentu adalah sama dengan defisit anggaran. Utang luar negeri 
pemerintah cenderung mengalami peningkatan setiap tahun. Utang pemerintah 
jelas tidak menimbulkan kemandirian atau utang pemerintah bukanlah vitamin 
yang menjadi katalisator penambah modal sebagai penggerak bangunan, 
melainkan menimbulkan ketergantungan yang semakin parah. 
Seperti yang di katakan Aryani (2017) yang mengatakan bahwa dari tahun 
ke tahun jumlah utang luar negeri selalu meningkat, namun rasio utang terhadap 
PDB tidak ikut meningkat. Aryani juga menegaskan bahwa rasio utang tersebut 
masih jauh dari ketetapan undang-undang nomor 17 tahun 2003 bahwa rasio 
utang maksimal adalah sebesar 60%. 
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Utang luar negeri sendiri memiliki banyak resiko yang akan diterima suatu 
negara, resiko itu sendiri adalah beban pelunasan utang yang semakin lama 
semakin meningkat hal ini dikarena utang luar negeri dalam bentuk valuta asing, 
dapat menyebabkan cukup besarnya kurs utang luar negeri. Oleh karena itu, 
terjadinya apresiasi atau depresiasi rupiah terhadap mata uang asing memiliki 
dampak bagi utang luar negeri. Utang luar negeri Indonesia yang 
pembayarannya melalui valuta asing akan bertambah apabila terjadi depresiasi 
rupiah demikian pula sebaliknya. Resiko dari kurs ini bukan hanya dapat 
mengakibatkan beratnya pengeluaran dalam APBN tetapi juga perekonomian 
nasional. Karena besarnya pengeluaran yang harus di keluarkan dalam 
pembayaran utang mengakibatkan pemrintah menambah jumlah utang baru yang 
ironisnya tidak dapat menutup pembengkakan cicilan utang lama. Dari tabel I-1 
dapat dilihat perkembangan Utang Luar Negeri di Negara-negara Berkembang. 
Tabel I-1 
Data Perkembangan Utang Luar Negeri Negara-negara 
Berkembang (Juta US$). 
TAHUN INDONESIA THAILAND VIETNAM 
2015 307.749 132.209 77.831 
2016 318.942 139.243 85.664 
2017 353.564 161.653 104.090 
2018 379.588 172.497 106.859 
2019 402.083 180.229 117.344 
 Sumber: World Bank (data diolah) 
Data perkembangan utang luar negeri negara-negara berkembang dalam 
juta US$ yang tersaji dalam tabel I-1 menunjukkan perkembangan utang luar 
negeri negara-negara berkembang sejak tahun 2015 hingga tahun 2019. Utang 
luar negeri tidak terjadi di Indonesia saja, namun di berbagai negara berkembang 
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juga mengalami masalah utang luar negeri.Contohnya negara Thailand dan 
Vietnam utang luar negeri di dua negara berkembang tersebut hamper sama 
kasusnya dengan yang di alami Indonesia dimana mengalami peningkatan setiap 
tahunnya,akan tetapi utang luar negeri yang dimiliki oleh Thailand dan Vietnam 
tidaklah sebesar utang luar negeri Indonesia.Di Indonesia sendiri utang luar 
negeri mengalami peningatan setiap tahunnya dan lebih besar dari dua negara 
berkembang lainnya yang di cantumkan pada tabel1-1. Peningkatan yang paling 
signifikan terjadi pada tahun 2017 yaitu sebesar 34.622 juta US$, dari 
sebelumnya 318.942 juta US$ menjadi 353.564 juta US$. Utang luar negeri 
Indonesia yang terus meningkat mengidintisikan bahwa Indonesia memiliki 
ketergantungan dalam hal sumber pendanaan dari luar negeri. 
Grafik I-1. Grafik perkembangan Utang Luar Negeri di Negara Berkembang 
(Juta US$) 
 
Sumber: World Bank (data diolah) 
Dari grafik perkembangan utang luar negeri di 3 negara berkembang 
tersebut dapat dijelaskan bahwa perkembangan utang yang dimiliki Indonesia 
lebih tinggi dari 2 negara berkembang lainnya.Sedangkan Vietnam menjadi 
negara terendah dalam perkembangan utang dari negara-negara berkembang 
















signifikan ini di pengaruhi oleh defisit anggaran pemerintah dan beban 
pembayaran beban cicilan pokok dan bunga utang luar negeri yang telah jatuh 
tempo menyebabkan kenaikan utang luar negeri secara signifikan. 
Pengeluaran pemerintah secara rutin untuk utang luar negeri 
mengakibatkan penyedotan pengeluaran pemerintah yang besar di Anggaran 
Pendapatan dan Belanja Nasional (APBN). Dimana sebenarnya pengeluaran 
rutin yang besar itu seharusnya bias dialokasikan terhadap pengeluaran lainnya 
yang dapat menggerakan perekonomian kearah positif dan dapat mendongkrak 
laju pertumbuhan ekonomi. Menurut Mankiw, 2006:442 utang luar negeri atau 
defisit anggaran yang besar dapat mendorong ekspansi moneter yang berlebih 
dan karena itu menyebabkan inflasi yang lebih besar. 
Ada beberapa faktor yang menyebabkan kenaikan utang luar negeri di 
sebuah negara. Menurut Yogie dan Aris (2017) peningkata utang luar negeri di 
pengaruhi oleh defisit anggaran, cadangan devisa, dan ekspor netto, dimana ke 
empat faktor tersebut dapat menaikan nominal utang luar negeri secara 
signifikan. 
Menurut Maychel,dkk (2018) Nilai tukar ata kurs dapat meningkat utang 
luar negeri Indonesia hal ini di karenakan nilai tukar rupiah berfluktuasi dari tiap 
tahun maka ada berpengaruh pada peminjaman luar negeri dalam menstabilkan 
sumber daya yang ada dan pertumbuhan ekonomi, karena tingkat kurs akan 
berhubungan dengan sektor-sektor nilai tukar luar negeri, investasi, dan juga 
dengan utang luar negeri yang merupakan sumber dana pembangunan untuk 
kestabilan dan terjangkaunya nilai kurs yang diperlukan. 
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Sedangkan menurut Dewi dan Maya (2019) Utang luar negeri dan inflasi 
menunjukkan hubungan dua arah. Dimana inflasi dapat mempengaruhi kenaikan 
utang luar negeri atau utang luar negeri dapat mempengaruhi tingkat inflasi. 
Tingkat inflasi juga memiliki peran dalam pertumbuhan ekonomi nasional. 
Harga barang-barang dan jasa secara signifikan dapat mempengaruhi aktifitas 
permintaan dan penawaran di pasar. Indonesia memiliki masalah utang luar 
negeri yang berawal dari masa transisi orde lama menjadi orde baru sebab dilatar 
belakangi oleh kondisi perekonomian Indonesia yakni terjadinya krisis moneter 
1998 (Rangkuty, 2019). 
Tingkat inflasi tinggi mencapai kategori hiperinflasi. Pada masa itu terjadi 
kelangkaan pangan, sandang, dan minim tabungan pemerintah nasional, 
hiperinflasi dan fluktuatifnya kurs rupiah. Harga minyak dunia juga mengalami 
kenaikan. Setelah itu utang luar negeri dapat mengatasi masalah krisis ekonomi 
nasional. Modal pemerintah dalam pembangunan melalui utang luar negeri juga 
berdampak pada konsumsi agregat sehingga dapat mempengaruhi harga-harga 
yang ada didalam negeri yakni terjadi inflasi. 
Dari uraian diatas peneliti tertarik untuk meneliti dan memastikan bahwa 
variabel cadangan devisa, ekspor, nilai tukar (kurs), dan inflasi berpengaruh 
terhadap utang luar negeri. Oleh karena itu penulis mengambil judul “Analisi 
Faktor-Faktor Yang Mempengaruhi Utang Luar Negeri” 
B. Rumusan Masalah 
Adapun fokus dari permasalahan penelitian ini yaitu 
1. Apakah Ekspor berpengaruh terhadap utang luar negeri? 
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2. Apakah Cadangan Devisa berpengaruh terhadap utangluar negeri? 
3. Apakah Inflasi berpengaruh terhadap utang luar negeri? 
4. Apakah Nilai Tukar berpengaruh terhadap utang luar negeri? 
C. Tujuan Penelitian 
1. Untuk mengetahui pengaruh Ekspor terhadap utang luar negeri. 
2. Untuk mengetahui pengaruh cadangan devisa terhadap utang luar negeri. 
3. Untuk mengetahui pengaruh Inflasi terhadap utang luar negeri. 
4. Untuk mengetahui pengaruh Nilai Tukar terhadap utang luar negeri. 
D. Manfaat Penelitian 
1. Manfaat Teoritis 
Bagi peneliti dapat menambah pengetahuan dan wawasan serta untuk 
mengaplikasikan teori-teori yang telah diperoleh selama proses perkuliahan. 
2. Manfaat Praktis 
a) Sebagai referensi pemerintah dalam pengambilan keputusan kebijakan 
tentang pengelolaan utang dan pengambilan kebijakan tentang utang dimasa 
yang akan datang. 
b) Sebagai sumber referensi bagi peneliti selanjutnya yang membahas tentang 
pengaruh ekspor, cadangan devisa, Inflasi, dan nilai tukar (kurs) terhadap 
utang luar negeri Indonesia. 
E. Metode Penelitian 
E.1. Alat dan Model Penelitian 
Seperti telah disebut dimuka, penelitian ini akan mengamati pengaruh 
Cadangan Devisa (CDV), Ekspor (EXP), Nilai Tukar (KURS), dan Inflasi (INF) 
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terhadap Utang Luar Negeri (ULN) di Indonesia menggunakan alat analisis 
regresi berganda dengan pendekatan Model Penyesuaian Parsial atau Partial 
Adjustment Model (PAM) 
Model analisis dalam penelitian ini memodifikasi jurnal Maychel 
Christian Ratag (2018) dan Yogie Dahlly Saputro (2017) yang diformulasikan 
sebagai berikut: 
ULNt = α0 + αCDVt + α2EXPt +α3KURSt + α4INFt + λULNt-1 + vt 
Dimana: 
ULN  = Utang Luar Negeri 
CDV  = Cadangan Devisa 
EKS  = Ekspor 
KURS  = Nilai Tukar 
INF  = Inflasi 
Log  = operator logaritma berbasis e 
 λ  = (1-δ); 0 < λ < 1; δ = koefisien penyesuaian (adjustment) 
α0  = δβ0; konstanta jangka pendek 
α1  = δβ1; koefisien regresi jangka pendek CDV 
α2  = δβ2; koefisien regresi jangka pendek KURS 
α3  = δβ3; koefisien regresi jangka pendek EXP 
 α4  = δβ4; koefisien regresi jangka pendek INF 
 β0  = konstanta jangka panjang 
 β1  = koefisien regresi jangka panjang CDV 
 β2  = koefisien regresi jangka panjang KURS 
 β3  = koefisien regresi jangka panjang EXP 
         β4  = koefisien regresi jangka panjang INF 
 t  = periode tahun ke t 
         vt  = unsur kesalahan (error term) 
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E.2. Data dan Sumber Data 
Data yang dipakai dalam penelitian ini adalah time series dengan rentang 
pengamatan dari periode tahun 1981 hingga 2019, yang meliputi data utang luar 
negeri, inflasi, impor, ekspor, Produk Domestik Bruto (PDB). Data dari masing-
masing variabel akan diperoleh dari World Bank, Badan Pusat Statistik (BPS), 
dan Bank Indonesia (BI).  
F. Sistematika Pembahasan 
Untuk memperoleh gambaran singkat dan memudahkan dalam 
pemahaman skripsi ini, maka disusunlah sistematika penulisan secara garis 
besarnya sebagai berikut: 
BAB 1  PENDAHULUAN 
Bab ini berisi mengenai latar belakang masalah, perumusan 
masalah, tujuan penelitian, manfaat penelitian, metode 
penelitian, dan sistematika penulisan. 
BAB II  TINJAUAN PUSTAKA 
Bab ini berisi tentang landasan teori relevan yang 
mendukung masalah yang dikaji, Antara lain pengertian dan 
teori terkait pokok bahasan yang akan dijelaskan, penelitian-
penelitian terkait yang telah dilakukan sebelumnya untuk 
dikaji sebagai acuan dalam menganalisis pengaruh inflasi, 
impor, ekspor, dan PDB terhadap utang luar negeri 
Indonesia, kerangka pemikiran teoritis, dan hipotesis 
penelitian. 
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BAB III  METODE PENELITIAN 
Bab ini berisi tentang data dan sumber data, definisi 
operasional variabel, alat dan model analisis. 
BAB IV  HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Bab ini membahas mengenai analisis deskriptif data 
penelitian, hasil estimasi penelitian, interpretasi pengaruh 
variabel independent dan interpretasi ekonomi. 
BAB V  PENUTUP 
Bab ini berisi simpulan berdasarkan hasil analisis data dan 
pembahasan. Dalam hal ini juga berisi saran yang di 
rekomendasikan kepada pihak terkait atas dasar temuan 
untuk dijadikan bahan referensi atau evaluasi di masa yang 
akan datang. 
DAFTAR PUSTAKA 
LAMPIRAN 
 
 
 
 
